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VORSCHLAGE

Der Rechtsausschuss ersucht den federfithrenden Ausschuss fiir Wirtschaft und Wahrung,
folgende Vorschldge in seinen EntschlieBungsantrag zu iibernehmen:

A. in der Erwégung, dass vor allem langfristige Investitionen von Hedge-Fonds und Private
Equity in der europdischen Wirtschaft eine wichtige positive Rolle spielen konnen, indem
sie die Wettbewerbsfahigkeit Europas steigern und zur Schaffung von Arbeitspldtzen
beitragen,

B. in der Erwégung, dass Hedge-Fonds und Private Equity sehr unterschiedliche Merkmale
aufweisen und dass fiir beide keine eindeutige Definition existiert; in der Erwédgung, dass
es nicht dienlich ist, sie mit Blick auf eine produktspezifische Regulierung als eine
Kategorie zu behandeln,

C. in der Erwégung, dass keine spezifischen gemeinschaftlichen Rechtsvorschriften fiir
Hedge-Fonds oder Private Equity existieren,

D. in der Erwégung, dass eine prinzipiengestiitzte Regulierung ein angemessener Ansatz zur
Regulierung der Finanzmirkte ist, da sie es besser als eine produktspezifische
Regulierung ermdoglicht, mit Marktentwicklungen Schritt zu halten,

E. in der Erwdgung, dass Hedge-Fonds und Private Equity weder anders behandelt werden
sollten als andere private Investitionen noch spezifischen Rechtsvorschriften unterworfen
werden sollten, die ihre Wettbewerbsfahigkeit auf unfaire Weise beeintriachtigen,

F. in der Erwégung, dass die gegenwirtige Finanzkrise die Bedeutung von Transparenz
offenbart hat und anerkanntermaflen ein angemessener Grad von Transparenz notwendig
ist; in der Erwdgung, dass Transparenz fiir einen funktionierenden Markt zwar duf8erst
wichtig ist, jedoch in Bezug auf die Zielgruppe sinnvoll sein muss; in der Erwdgung, dass
eine nicht zielgerichtete Transparenz aufgrund von Herdenverhalten und riicksichtslosem
Handel negative Folgen fiir die Marktstabilitit haben wird und die Gefahr bedingt, das auf
innovativen Handelsstrategien basierende gesamte alternative Investitionsgeschéftsmodell
zu zerstoren,

G. in der Erwdgung, dass die gegenwirtige Vielfalt der Definitionen von Privatplatzierungen
in den Mitgliedstaaten ein Hemmnis fiir den Binnenmarkt ist und einen Anreiz fiir die
Einschleusung von mit hohem Risiko behafteten Produkten auf den Privatkundenmarkt
darstellt,

H. in der Erwégung, dass die Gehaltssysteme fiir Manager von Hedge-Fonds und Private
Equity moglicherweise als ungeeignete Anreize dienen, die eine verantwortungslose
Risikobereitschaft fordern,

1. stellt fest, dass ein Regelwerk von gemeinschaftlichen Rechtsvorschriften fiir
Finanzmaérkte existiert, das direkt oder indirekt fiir Hedge-Fonds und Private Equity gilt;
betont, dass die meisten dieser Rechtsvorschriften neueren Datums sind und ihre volle
Wirkung daher noch nicht beurteilt werden kann; fordert die Mitgliedstaaten und die
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Kommission daher auf, ihre konsistente Umsetzung und Anwendung sicherzustellen;
betont, dass kein Ungleichgewicht geschaffen werden sollte zwischen den Pflichten zur
Offenlegung von Geschéftsinformationen von Private Equity-Investmentgesellschaften
und denjenigen anderer Unternehmen; besteht darauf, dass alle kiinftigen Anpassungen in
Bezug auf geltende Rechtsvorschriften einer angemessenen Kosten-Nutzen-Analyse
unterzogen werden und nicht diskriminierend sind;

stellt fest, dass zusétzlich zu den vorhandenen Rechtsvorschriften die Hedge-Fonds- und
Private Equity-Branche ihre eigenen freiwilligen Standards fiir bewidhrte Verfahren
vorgegeben hat; unterstiitzt diese Initiativen und vertritt die Auffassung, dass ein
derartiger Soft-law-Ansatz fiir die Regulierung der beiden Sektoren geeignet ist, weil
brancheninitiierte Standards besser mit den Marktentwicklungen Schritt halten konnen als
ein schwerfélliges Regelwerk und eher als gemeinschaftliche Rechtsvorschriften ein
gewisses Mal} an globaler Kontrolle durchsetzen konnen, insbesondere iiber Offshore
ansissige Marktakteure; vertritt die Auffassung, dass eine exzessive Regulierung negative
Folgen haben und dazu fiihren wird, dass mehr Hedge-Fonds-Manager und Private
Equity-Gesellschaften an Offshore-Finanzpldtze abwandern werden, was wiederum
Transparenz und Aufsicht einschrianken wird;

fordert die Kommission auf, die Moglichkeiten einer globalen Regulierung in Bezug auf
von Offshore-Finanzzentren aus operierende Marktakteure zu priifen;

. wiirdigt die positive Rolle von Private Equity bei der Unterstlitzung neuer

Risikokapitalgesellschaften und der Einbringung von Mehrwert und Erfahrung in Bezug
auf Finanzen und Management zugunsten Not leidender Unternehmen; stellt fest, dass
»Asset-Stripping* zwar zuweilen verzeichnet wird, aber nicht die Regel ist; weist darauf
hin, dass die Mitgliedstaaten Maflnahmen getroffen haben oder treffen kdnnen, um Féllen
von ,,Asset-Stripping* entgegenzuwirken, und dass die Direktoren von
Investmentgesellschaften, ebenso wie im Fall anderer Unternehmen, auch treuhdnderische
Verpflichtungen gegeniiber ihrem Unternehmen sowie Konsultationsverpflichtungen
gegeniiber ihren Beschiftigten haben;

fordert die Kommission auf, in Erwégung zu ziehen, in die Definition des
Sorgfaltsprinzips, wenn das Prinzip in geltende gemeinschaftliche Rechtsvorschriften
einbezogen wird, das Erfordernis aufzunehmen, dass Investoren priifen miissen, dass
alternative Investmentfonds, in die sie investieren, sich an die addquaten
Rechtsvorschriften und an die Standards der Branche fiir bewdhrte Verfahren halten;

fordert die Kommission auf, die Moglichkeit zu priifen, Gremien der Hedge-Fonds- und
der Private Equity-Branche aufzufordern, den Ausschuss der europdischen
Wertpapierregulierungsbehorden tiber die Standards fiir bewéhrte Verfahren sowie
simtliche wesentlichen Anderungen diesbeziiglich zu informieren; ist der Ansicht, dass
eine entsprechend eingerichtete 6ffentliche und harmonisierte Datenbank als Referenz fiir
Investoren dienen konnte; wiirdigt die auf globaler Ebene geleistete Arbeit in Bezug auf
freiwillige Kodizes und Prinzipien, so die Prinzipien der Internationalen Organisation der
Wertpapieraufsichtsbehorden fiir die Bewertung von Hedge-Fonds-Portfolios, und vertritt
die Auffassung, dass letztendlich jegliche Vorgehensweise soweit moglich auf globaler
Ebene vereinbart werden sollte;
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7. vertritt die Auffassung, dass Informationen tiber Hedge-Fonds-Holdings und -
Kreditvergabe den zustdndigen Aufsichtsbehdrden zum Beispiel von den Prime Brokern
iibermittelt werden sollten, um der Notwendigkeit Rechnung zu tragen, die Markttatigkeit
zu Kontrollzwecken zu iiberwachen; betont, dass die betreffenden
Informationsanforderungen nicht {ibermifig belastend sein und die einzelstaatlichen
Aufsichtsbehorden erforderlichen- und/oder gegebenenfalls eine Harmonisierung ihrer
Anforderungen anstreben sollten, um Gold-Plating und Regulierungs-Arbitrage zu
vermeiden und einen wirklich integrierten Finanzmarkt zu foérdern;

8. erkennt an, dass ein exzessives Leverage die finanzielle Stabilitdt der Unternehmen und
Finanzmaérkte gefdhrden konnte; vertritt allerdings die Ansicht, dass Risiko Bestandteil
dieser Markte ist und dass es den Teilnehmern der jeweiligen Markte {iberlassen werden
muss, das angemessene Ausmall des einzugehenden Risikos zu bewerten; unterstiitzt
deshalb die Idee, ein maximales Leverage-Level per Gesetz festzuschreiben, nicht;

9. fordert die Kommission nachdriicklich auf, eine européische Regelung fiir

Privatplatzierungen zu begriinden, um die Hindernisse fiir eine grenziiberschreitende
Verbreitung alternativer Investitionen auszurdumen.
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